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政 府 借 款 后 ， 他 们 在 分 配 贷 款 会 更 加 谨 慎 和 更 有 效 率
（Cuevas&Graham，1984）。6
二、农村金融市场论述评





































































































在补充 市场 机 制
























实 行 市 场 机 制 强
化资金自我筹集
灵活运 用贷 款 互
助小组 等金 融 或
非金融手段




发 达产 物 ，弊
处多
为 有 效 率 的 金 融
形式
有一定弊处，但政
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利 兰 和 派 尔 （Leland and Pyle，
1977） 提出了基于经理持股比率的信号
传递模型。该理论认为，在不对称信息的
情况下，企业经营者为了吸引外部投资
者进行投资，必须先把自己的资金投入
其项目，以此向潜在投资者发出信号表
明这项投资是值得的。作为内部人的企
业家在项目中的股权投资可以发挥抵押
担保作用，进而在均衡状态下经营者持
有的股权比例将完全显示其项目质量，
经营者投资越多，传递的信息就是项目
价值越高，从而企业的价值也越大。
罗斯（Ross，1983）则研究了债务的
信号传递功能。他指出，由于信息不对称
的存在，企业经营者对于企业的未来收
益和投资风险的掌握要优于投资者，在
此情形下，投资者只能通过经营者输出
的信息间接地评价企业的市场价值。由
于债务包含的强制偿付约束的存在，企
业债务比例或资产负债结构可以作为一
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